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บทสรุปการลงทนุเก่ียวกับสงครามในอิหรา่น

• สงครามอิหรา่นคือ New normal ของภมูริฐัศาสตรแ์ละราคาพลังงาน ต้องยอมรบัว่าความเส่ียงสูงและยดืเยื้อ 
แต่จุด Panic แรงท่ีสุดของตลาดเริม่ผ่านไปแล้ว และมองว่าดีลคือทางออกท่ีดีท่ีสุด

• บทเรยีนสถิติหลังสงครามคล่ีคลาย ตลาดหุน้มกัทําจุดต�าสุดก่อนสงครามจบในชว่งท่ีความไมแ่นน่อนสูงท่ีสุด 
และฟ�้ นแรง 3–12 เดือนหลังจากนัน้ ขณะท่ีราคาน�ามนั–ทองมกักลับตัวลงภายหลัง

• โครงสรา้งพ้ืนฐานน�ามนั–ก๊าซในตะวนัออกกลางเสียหายหนกั ทําใหก้รอบราคาน�ามนัในอนาคตแกว่งกว้าง 
(ประมาณ 80 ดอลลาร)์ และมโีอกาสท่ีระดับราคาจะสูงกว่าก่อนสงครามในระยะยาว ทําใหเ้กิดความเส่ียงต่อ
สภาวะ Stagflation

• กลยุทธห์ุน้ไทย–ต่างประเทศ: ระยะส้ันเนน้เก็งกําไรหุน้ท่ีได้ประโยชนจ์ากน�ามนัลงและ Risk-on (ท่องเท่ียว สาย
การบนิ โรงไฟฟ�า อิเล็กทรอนกิส์ ยานยนต์) ระยะกลางสะสมหุน้ Defensive ท่ีมอํีานาจกําหนดราคา (ส่ือสาร 
การแพทย ์พาณิชย)์ ระยะยาวเนน้พลังงานทางเลือก นคิมอุตสาหกรรม และธมี EV/AI เป�นแกนพอรต์หลัก

• ธมีโครงสรา้งโลกใหมห่ลังสงคราม: ความต้องการ Drone, ระบบป�องกันขปีนาวุธ, พลังงานสะอาด, 
นวิเคลียร/์SMR, พลังงานจากสหรฐั–ออสเตรเลีย, โครงขา่ยท่อ–storage และหุน้คณุภาพสูงท่ีเนน้ป�นผล/
ความมัน่คงท่ัวสหรฐั–ยุโรป–เอเชยี
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แนวโน้มของท่าทีของสหรฐัและอิหรา่นจะเป�นอยา่งไร

สรุปประเด็นสําคัญ
1) Best Case: ต่างฝ�ายต่างถอย (ตลาดฟ�้ นตัวกว้างขวาง) ราคาพลังงานจะทยอยปรบัตัวลดลงและหุน้กลุ่มเชงิวัฏจกัรจะดีกว่าหุน้กลุ่มเชงิรบั สินทรพัยป์ลอดภยัใหผ้ลตอยแทน

น้อยลง
2) Worst Case: ไมถ่อยทั้งคู่ (ต้องถือสินทรพัยป์ลอดภยั เชน่ ทองคํา และระวังเงนิเฟ�อรุนแรง) ส่ิงที่จะตามมา 1) Stagflation เพราะน�ามนัที่เป�นต้นทนุการผลิตทกุอยา่งจะพุ่งสูงขึ้น

อยา่งรุนแรง ในขณะที่กําลังซื้อหยุดชะงกั 2) Risk-off นักลงทนุจะหลีกเล่ียงสินทรพัยเ์ส่ียงแล้วหนีเขา้สู่ ทองคํา และ เงนิดอลลารส์หรฐั จนราคาสินทรพัยป์รบัตัวเพ่ิมขึ้น 3) หว่งโซ่
อุปทานมปี�ญหารุนแรงเส้นทางการค้าในตะวันออกกลางจะถกูป�ดกั้น กระทบต่อการขนส่งสินค้าทัว่โลก

อหิรา่น
ถอย ไมถ่อย

สหรฐั / 
อสิราเอล

ถอย

ประนีประนอม ต่างฝ�ายต่างรกัษาสถานะเดิม ท้ังสองฝ�ายจะมีดีล แต่จะมี
การแขง่ขนัเชงิภมูิรฐัศาสตร ์

ราคาน�ามนัจะม ีRisk premium ลดลง, Yield ลดลง, สินทรพัยเ์ส่ียง
ฟ�้ นตัว

ต้นทุนของสงครามและผลกระทบเศรษฐกิจของสหรฐัสูงเกินไป จงึเลือกท่ีจะ
ชะลอการตอบโต้หรอืถอนกําลัง ในขณะท่ีอิหรา่นยังคงเดินหน้าสนับสนุน
สงครามตัวแทนต่อไป สหรฐัเสียความน่าเชื่อถืออย่างรุนแรงในสายตา

พันธมิตร

Risk premium น�ามนัอยูใ่นระดับสูง ความเส่ียงตะวนัออกกลางสูง, EM/
ยุโรปมผีลกระทบจากพลังงานมากกวา่สหรฐั, หุน้โลกผนัผวนและมี

แนวโน้มลดลง ค่าเงนิดอลลารอ์อ่นค่า

ไมถ่อย

สหรฐัสามารถประกาศชยัชนะทางการเมืองและฟ�้ นฟูความน่าเชื่อถือใน
ฐานะมหาอํานาจ อิสราเอลและพันธมิตรอาหรับของสหรฐัรูสึ้กปลอดภยั

ขึ้น อิหรา่นถอย/ลดระดับ เพราะแบกรบัต้นทุนสงครามไม่ไหว

ราคาน�ามนัจะลดลง ตลาด DM จะฟ�้ นเรว็กวา่ EM เพราะนโยบายของ
สหรฐัอาจจะไมช่ดัเจนและจนีต้องปรบักลยุทธ์

อาจจะนําไปสู่สงครามภมูิภาคเต็มรูปแบบและสหรัฐและประเทศพันธมิตรจะ
บุกอิหรา่น อาจจะส่งผลใหจ้นีและรัสเซยีเขา้รว่มสงคราม และเหน็สภาวะ 

Stagflation

ราคาน�ามนัจะปรบัเพ่ิมขึ้นสูง ความเส่ียงเศรษฐกิจถดถอยสูงขึ้น ค่าเงนิ
ดอลลารแ์ขง็ค่า ทองคําปรบัเพ่ิมขึ้น สินทรพัยเ์ส่ียงปรบัตวัลดลงแรง

Source: INVX
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สงครามจะจบแบบไหน?

การเปล่ียนแปลงจาก
ภายใน 

เกิดจากการประท้วงและกดดันทางการเมอืง
ทําใหเ้กิดการเปล่ียนแปลง หากเกิดการเปล่ียน
ระบอบ เป�นรฐับาลสายกลางหรอืสายเสรนีิยม 

สงครามตัวแทนจะยุติลงทันที เพราะความ
ขัดแยง้เชงิอุดมการณ์กับอิสราเอลจะถกู

แทนท่ีด้วยนโยบาย ผลประโยชน์แหง่ชาติและ
การฟ�้ นฟูเศรษฐกิจ 

ความท้าทาย: อิหรา่นมีกองกําลังติดอาวุธ
หลายฝ�ายทําใหก้ารเปล่ียนแปลงยาก

มุมมอง: ราคาน�ามันลดลงและชอ่งแคบฮอร์
มุส กลับมาสงบ ตลาดหุน้ฟ�้ นตัวและมีการซื้อ

กลับในหุน้เชงิวัฏจกัร

จบด้วยดีล

สหรฐัตระหนักว่าไม่อาจแบกรบัค่าใชจ้า่ยใน
สงคราม ขณะท่ีอิหรา่นก็ถึงจุดวิกฤตทาง

เศรษฐกิจ และอิสราเอลต้องการความมั่นคงท่ี
จบัต้องได้มากกว่าการรบไม่จบส้ิน แม้ว่า

สันติภาพจะเปราะบาง แต่สามารถหยุดการ
ปะทะกันโดยตรงได้

ความท้าทาย: ความต้องการของอิหรา่นท่ีจะ
ได้ค่าชดเชย ยกเลิกการคว�าบาตร และไม่

เปล่ียนระบอบ เป�นส่ิงท่ีสหรฐัและอิสราเอลไม่
สามารถรบัข้อเสนอนี้ได้

มุมมอง: ราคาน�ามันลดลงและอิหรา่นจะ
ส่งออกน�ามันเยอะขึ้น ตลาดหุน้จะปรบัตัว
เพ่ิมขึ้นในภาพรวม กลุ่มพลังงานจะลดลง

สหรฐัและประเทศพันธมติร
บุกอิหรา่น

เกิดการโจมตีขนาดใหญ่ต่อฐานทัพสหรฐัและ
ประเทศเพ่ือนบา้น และหรอืป�ญหาชอ่งแคบฮอรมุ์ส 

ถึงจุดท่ีทําใหเ้กิดป�ญหาพลังงานท่ัวโลก ทําให้
สหรฐัและประเทศพันธมิตรใชแ้สนยานุภาพทาง
ทหารส่งเข้าอิหรา่นเพ่ือยดึจุดยุทธศาสตรสํ์าคัญ

ความท้าทาย: นําไปสู่สงครามกองโจรท่ียดืเยื้อท่ัว
ภมูิภาคและยดืเยื้อเหมือนอิรกัและอัฟกันนิสถาน

มุมมอง: ระยะส้ันมองว่าราคาน�ามันจะปรบัเพ่ิมขึ้น
และสินทรพัยเ์ส่ียงจะปรบัตัวลดลงแต่มองว่าราคา

สินทรพัยเ์ส่ียงจะฟ�้ นตัวเพราะความคาดหวัง
สงครามจบ

1 2 3

ถ้าไม่สามารถตกลงกันได้จะมี
ความเส่ียงการบุกอิหรา่นมากขึ้น

Source: INVX
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จุดเปล่ียนสงครามคือการยอมรบัดีลของอิหรา่น 

สรุปประเด็นสําคัญ
1) ชอ่งวา่งของเงื่อนไขท่ียังตกลงกันไมไ่ด้: 

โอกาสในการบรรลขุอ้ตกลงในระยะอันส้ัน
ยังคงเป�นไปได้ยาก เพราะเงื่อนไขขดัแยง้กัน
อยา่งส้ินเชงิ โดยเฉพาะเรื่อง นิวเคลียร ์
ขปีนาวุธ และการคมุชอ่งแคบฮอรม์ุซ (ซึ่งเป�น
จุดยุทธศาสตรสํ์าคัญที่ไมม่ฝี�ายใดคอยยอม
ถอย) ที่ไมม่ฝี�ายใดกมุขอ้ได้เปรยีบเด็ดขาดการ

2) การเจรจาคือทางลงเพ่ือลดอุณหภมูิ
สงคราม: แมเ้งื่อนไขจะต่างกัน แต่การเป�ดโต๊ะ
เจรจาถือเป�นทางลงสําคัญที่ชว่ยใหเ้กิดการ
หยุดยงิระยะส้ันและลดอุณหภมูขิองสงครามลง
ได้ และเป�นจุดเริม่ต้นในการหาพ้ืนที่กลาง
สําหรบัขอ้ตกลงในอนาคต

3) ความเส่ียงทางการทหาร: หากการทตูล้มเหลว 
มโีอกาสสูงที่สหรฐัและประเทศพันธมติร จะ 
ยกระดับการใชกํ้าลังทางทหาร เพ่ือกดดัน
อิหรา่นขัน้สูงสุด ซึ่งจะกระทบต่อความมัน่คง
และเศรษฐกิจโลกอยา่งรุนแรงขอ้

เส
นอ

ขอ
งส

หร
ฐั • อิหรา่นต้องรื้อถอนโครงการ

นวิเคลียรท้ั์งหมด และ
ยอมรบัการตรวจสอบจาก 
IAEA อยา่งไมม่เีงื่อนไข

• ตัดความชว่ยเหลือด้าน
การเงนิและอาวุธแก่กลุ่มติด
อาวุธ

• ควบคมุจาํนวนและพิสัยยงิ
ของขปีนาวุธ

• จดัทําสนธสัิญญาไมรุ่กราน
กัน ระหว่างอิหรา่นและ
ประเทศเพ่ือนบา้น ขอ้

เส
นอ

ขอ
งอิ

หร
า่น • สหรฐัต้องชดใชค่้าเสียหาย

จากสงคราม
• อิหรา่นต้องควบคมุชอ่งแคบ

ฮอรมุ์ส
• สหรฐัและพันธมติรต้องไม่

โจมตีอิหรา่นอีกในอนาคต
• สหรฐัต้องไมม่ขีอ้จาํกัดใดๆ 

ต่อโครงการขปีนาวุธของ
อิหรา่น

• ยกเลิกการคว�าบาตรทาง
เศรษฐกิจท้ังหมด
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สถิติหลังสงครามคล่ีคลาย
สรุปประเด็นสําคัญ

1) ตลาดหุน้ทําจุดต�าสุดก่อนสงครามจบ - ตลาดหุน้มกัทําจุดต�าสุดในชว่งที่ 
ความไมแ่น่นอนสูงสุด ไมใ่ชช่ว่งที่รบกันหนักที่สุด โดยเฉล่ีย S&P 500 ใชเ้วลา
เพียง 1-2 เดือนในการหาจุดต�าสุดเพราะราคาได้สะท้อนความกลัวไปล่วงหน้า
แล้ว เมื่อขอบเขตสงครามเริม่ชดัเจน ตลาดจะดีดตัวกลับทันที การรอให้
สงครามยุติก่อนเขา้ซื้อจงึมกัทําใหพ้ลาดโอกาสทํากําไรในชว่งฟ�้ นตัวที่แรงที่สุด

2) กับดักราคาน�ามนัดิบ - ในสงครามตะวันออกกลาง ราคาน�ามนัจะพุ่งแรงจาก
ความกลัวเรื่องอุปทาน แต่ในระยะ 6-12 เดือน ราคามกัปรบัฐานลงอยา่งหนัก 
(Mean Reversion) หากกําลังการผลิตส่วนอื่นเขา้มาทดแทนได้ทัน การไล่
ราคาพลังงานในชว่งวิกฤตจงึเส่ียงสูงมาก เพราะประวัติศาสตรย์นืยนัว่าราคา
อาจรว่งลงได้มากกว่า 30% ภายในหนึ่งป�หลังจากพุ่งแตะจุดสูงสุด เราจงึ
แนะนําใหใ้ชป้�องกันความเส่ียงมากกว่าเก็งกําไร

3) สภาพคล่องคือตัวขบัเคล่ือนการฟ�้ นตัว - การที่หุน้โลกฟ�้ นตัวแขง็แกรง่ (15-
30%) ในระยะ 12 เดือน ไมไ่ด้มาจากผลของสงครามโดยตรง แต่มาจาก 
นโยบายธนาคารกลางที่มกัชะลอการขึ้นดอกเบีย้หรอืฉีดสภาพคล่องเพ่ือพยุง
เศรษฐกิจในชว่งวิกฤต สภาพคล่องส่วนเกินนี้เองที่เป�นเชื้อเพลิงผลักดันราคา
หุน้ใหพุ่้งสูงขึ้น ดังนั้นการจบัตาท่าทีของ Fed จงึสําคัญกว่าการตามขา่วการ
รบเพียงอยา่งเดียว

4) การฟ�้ นตัวในชว่ง 3 เดือน - ตามสถิติในอดีต ชว่งเวลา 3 เดือนหลังจากตลาด
ลงไปแตะจุดต�าสุด คือชว่งที่หุน้มกีารฟ�้ นตัวที่แขง็แกรง่ที่สุด โดยดัชนี S&P 
500 มกัจะใหผ้ลตอบแทนเฉล่ียเป�นเลขสองหลัก (10% ขึ้นไป) ดังที่เคยเกิดขึ้น
ในความขดัแยง้ครัง้สําคัญอยา่งสงครามอ่าวเปอรเ์ซยีป� 1990 และสงคราม
อิรกัป� 2003

Event Asset Class Days to 
Bottom

1 Week After 
Bottom

1 Month After 
Bottom

3 Months 
After Bottom

Iran-Iraq War
(Sept 1980) S&P 500 ~35 Days +2.1% +4.5% +8.2%

Gold ~45 Days +1.8% -2.5% -5.1%

Crude Oil ~15 Days +3.4% +7.2% +12.0%

Gulf War (Aug 
1990) S&P 500 71 Days +4.2% +6.8% +14.5%

Gold 22 Days -1.5% -3.2% -6.0%

Crude Oil 70 Days -8.5% -18.2% -32.4%

Iraq War (Mar 
2003) S&P 500 8 Days +3.5% +7.2% +15.1%

Global Equities 10 Days +2.8% +6.5% +12.4%

Gold 12 Days -0.5% -1.2% +2.3%

Lebanon War
(July 2006) S&P 500 5 Days +1.8% +3.2% +6.7%

Gold 14 Days +2.5% +1.4% -4.8%

Iraq War / ISIS
(June 2014) S&P 500 25 Days +2.0% +3.8% +5.2%

Crude Oil 10 Days -1.2% -3.5% -9.8%
Source: Bloomberg, INVX
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จุดท่ีเลวรา้ยท่ีสุดของความตกใจของตลาดได้ผ่านไปแล้ว

สรุปประเด็นสําคัญ

1) ตลาดได้ปรบัความคาดหวังเรื่องทิศทางดอกเบีย้เพ่ือรบัมอืกับภาวะสงคราม
ไปเรยีบรอ้ยแล้ว ทําใหล้ดโอกาสที่จะเกิดการชอ็กจากการประกาศนโยบาย
การเงนิในระยะส้ัน

2) ราคาน�ามนัที่พุ่งเกิน 100 เหรยีญ การถกูทําลายของโครงสรา้งพ้ืนฐาน และ
การป�ดชอ่งแคบฮอรม์ซุจนหว่งโซอุ่ปทานชะงกั เป�นส่ิงที่ตลาดรบัรูแ้ละ
สะท้อนลงไปในราคาป�จจุบนัแล้ว ทําใหโ้อกาสที่ราคาจะกระโดดแรงกว่านี้เริม่
จาํกัด

3) รูปแบบการโต้ตอบระหว่าง อิหรา่น และ สหรฐั เริม่มคีวามชดัเจนในเชงิกล
ยุทธ ์ตลาดมองเหน็ภาพใหญ่และขอบเขตของความขดัแยง้ได้ดีขึ้น ลดความ
กลัวต่อสถานการณ์ที่ไมรู่ว่้าจะเกิดอะไรขึ้น

4) แมค้วามผันผวนจะยงัมอียู ่แต่ VIX Index ไมไ่ด้พุ่งทะยานแบบคมุไมอ่ยู่
เหมอืนชว่งแรก สะท้อนว่าความต่ืนตระหนกเริม่ลดลงและเปล่ียนเป�นการเฝ�า
ระวังอยา่งมสีติ

5) แมต้ลาดยงัมคีวามผันผวนแต่ความรูสึ้กของนักลงทนุเปล่ียนจากการเทขาย
ด้วยความตกใจมาเป�นการมองหาโอกาสและทางออก รวมถึงการประเมนิ
มูลค่าสินทรพัยใ์หมภ่ายใต้สถานการณ์ป�จจุบนั

6) ตลาดกําลังเขา้สู่ชว่ง Normalize กับความขดัแยง้ คือยอมรบัว่าเป�น
ป�จจยัพ้ืนฐานใหม ่และเริม่มองหาจงัหวะในการกลับเขา้ลงทนุหาก
สถานการณ์คล่ีคลาย
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หลังสงครามจะเป�นอยา่งไรเมื่อโครงสรา้งพ้ืนฐานพลังงานถกูทําลาย

สรุปประเด็นสําคัญ
1) มสิีนทรพัยด้์านพลังงานมากกว่า 40 แหง่ใน 9 ประเทศทั่วตะวันออกกลางที่ได้รบัความเสียหายอยา่งรุนแรงหรอืรุนแรงมาก จากการทําสงคราม ซึ่งส่งผลกระทบเทียบเท่ากับวิกฤตการณ์

น�ามนัครัง้ใหญ่ในยุค 1970 และวิกฤตก๊าซธรรมชาติป� 2022 รวมกัน ซึ่งมองว่าจะใชเ้วลาอยา่งน้อย 1-2 ป�ในการกลับเขา้สู่สภาวะปกติ
2) หากวิกฤตการณ์ ณ ชอ่งแคบฮอรม์ุซที่ป�ดตัวลงเกือบสนิทในขณะนี้ยงัไมค่ล่ีคลาย มโีอกาสที่ราคาน�ามนัจะพุ่งสูงแตะ 100-120 เหรยีญต่อบารเ์รล เนื่องจากอุปทานเชื้อเพลิงหยุดชะงกั

อยา่งรุนแรง แต่หากสามารถเป�ดเส้นทางเดินเรอืสําคัญได้สําเรจ็ ราคาจะลดลงมาอยูท่ี่ระดับ 80 เหรยีญ ซึ่งยงัคงสูงกว่าชว่งก่อนสงคราม ในกรณีที่ความเสียหายรุนแรงนี้นําไปสู่สภาวะ
เศรษฐกิจถดถอย ราคาน�ามนัอาจรว่งลงสู่ 50-60 เหรยีญ

โรงกล่ันน�ามนั
กําลงัการ

ผลิต 
(บารเ์รล/วัน)

รายละเอยีดความเสียหายและสถานะ

Ras Tanura
ซาอุดอีาระเบยี 550,000

หยุดดําเนนิงานชัว่คราวหลังถูกโดรน
โจมตีในชว่งแรก แต่ป�จจุบันกลับมาเป�ด

ใหมแ่ล้ว 

Bapco Energies
บาหเ์รน 400,000

ได้รบัความเสียหายจากการโจมตีและมี
การประกาศเหตสุุดวิสัย (Force 

Majeure) 

Ruwais
สหรฐัอาหรบัเอ

มเิรตส์
~400,000 เกิดไฟไหมห้ลังการโจมตีด้วยโดรน และ

ถูกส่ังป�ดเพ่ือเป�นการป�องกันไว้ก่อน 

Samref
ซาอุดอีาระเบยี 400,000 อยูร่ะหว่างการประเมนิความเสียหาย

หลังจากโดรนตกใส่โรงกล่ัน 

Mina Al-Ahmadi
คเูวต 454,000 เกิดไฟไหมใ้นหนว่ยปฏิบัติการหลังจาก

ถูกโดรนโจมตีเมื่อวันท่ี 19 มนีาคม 

Mina Abdullah
คเูวต 346,000 เกิดไฟไหมจ้ากการโจมตีเมื่อวันท่ี 19 

มนีาคม แต่สามารถดับไฟได้แล้ว 

ท่าเรอืและสถานีขนส่ง สถานะและความสําคญั

Yanbu
ซาอุดอีาระเบยี

กลับมาดําเนนิการขนถ่ายน�ามนัได้แล้วหลังจาก
หยุดชะงกัไปชัว่ครูจ่ากการโจมตีใกล้เคียง 

Fujairah
สหรฐัอาหรบัเอมเิรตส์

ถูกส่ังป�ดเป�นระยะจากการโจมตีด้วยโดรน ซึ่ง
กระทบต่อการไหลเวียนของน�ามนัดิบและเชื้อเพลิง 

Khalifa Bin Salman
บาหเ์รน

ระงบัการดําเนนิงานโดยหนว่ยงาน APM 
Terminals ของ Maersk 

Jebel Ali
สหรฐัอาหรบัเอมเิรตส์

ระงบัการดําเนนิงานชัว่คราวเพ่ือเป�นการป�องกัน
ไว้ก่อน 

Sohar
โอมาน

กลับมาดําเนนิการได้ตามปกติหลังจากถูกโจมตี
ด้วยโดรนในพ้ืนท่ี 

Mina Al Fahal
โอมาน

สถานส่ีงออกน�ามนัดิบกลับมาเป�ดดําเนนิการ
ต้ังแต่วันท่ี 12 มนีาคม 

Salalah
โอมาน

กลับมาเริม่ดําเนนิการใหมห่ลังจากท่ีเคยต้องระงบั
ไปเพราะการโจมตีด้วยโดรน 

Gas & LNG กําลังการผลิต
โดยประมาณ รายละเอยีดความเสียหาย/สถานะ

Ras Laffan
กาตาร์

77 ล้านตันต่อป� 
(MTPA)

ถูกขปีนาวุธโจมตีจนได้รบัความเสียหายหนกั 
กระทบการส่งออก 12.8 MTPA

Habshan
สหรฐัอาหรบัเอมเิรตส์

6.1 พันล้าน
ลูกบาศก์ฟุต/วัน

ป�ดทําการหลังจากได้รบัความเสียหายจากเศษซาก
ขปีนาวุธท่ีถูกสกัด

Shah Gas Plant
สหรฐัอาหรบัเอมเิรตส์

1.28 พันล้าน
ลูกบาศก์ฟุต/วัน

ระงบัการดําเนนิงานหลังเกิดไฟไหมจ้ากการโจมตี
ด้วยโดรนเมื่อ 16 มนีาคม

Oil & Gas Fields กําลังการผลิต
โดยประมาณ รายละเอยีดความเสียหาย/สถานะ

Shaybah
ซาอุดิอาระเบยี 1 ล้านบารเ์รล/วัน ตกเป�นเป�าหมายโดรนซ�าหลายครัง้ แต่ยงัไมม่ี

รายงานความเสียหายรุนแรง

South Pars
อหิรา่น

~730 ล้านลูกบาศก์
เมตร/วัน

ถูกโจมตีเพ่ือตอบโต้ ทําใหบ้างส่วนต้องหยุดการ
ผลิตเนื่องจากไฟไหม้

Majnoon
อริกั

~240,000 
บารเ์รล/วัน

ตกเป�นเป�าหมายการโจมตี (ยงัไมร่ะบุรายละเอียด
ความเสียหาย)

Source: Bloomberg, INVX
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หากว่าสงครามจบหรอืคล่ีคลายจะซื้ออะไรดี?

สงคราม
อิหรา่น

คล่ีคลาย / จบ

ราคาน�ามนัลดลง

ความเส่ียงใน
ภมูภิาคลดลง

ความเส่ียง
เศรษฐกิจถดถอย

ลดลง

ความเส่ียงเงนิเฟ�อ
ลดลง, Yield ลดลง, 

ดอลลารอ่์อนค่า

หว่งโซอุ่ปทาน
คล่ีคลาย 

(เป�ดฮอรมุ์ส)

ธนาคารขนาดใหญ:่ JPM, Goldman Saches, Morgan Stanley, Deutsche Bank 
กลุ่มเทคโนโลย:ี เน้นไปท่ี Semiconductor ท่ีเป�น AI (Nvidia, Broadcom, TSMC) 
และหน่วยความจาํ (SK Hynix) และผู้ตรวจสอบและผลิตเครื่องผลิตชปิ (Advantest, 

ASML, Lam Research, Applied Materials) 

หว่งโซอุ่ปทานที่จะคล่ีคลาย: Linde, Air Liquide
หุน้ป�โตรเคมสีาย Naphtha: Sinopec, PetroChina, CNOOC, SCC, LG Chem, 

Formosa Plastics, Reliance

กลุ่มท่องเที่ยว: Booking, Expedia, Norwegian Cruise Line 
กลุ่มกําลังซื้อ: Walmart, Costco Wholesale, Hermes, LVMH 

Tech platform: Alphabet, Amazon

สายการบนิ: Delta Airline, United Airline
สายเดินเรอื: NYK, Mitsui OSK, Cosco, Frontline

กลุ่มยานยนต์: Volkswagen, BMW, Mercedes

กลุ่มท่ีต้องระมดัระวัง
ในระยะส้ัน

กลุ่มพลังงานในภาพรวม โดยเฉพาะสายน�ามนัและ LNG
กลุ่ม Defense: RTX, LMT, LHX, Rheinmetall, Thales
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ขอ้มูลทางการเงนิของหุน้ท่ีเก่ียวขอ้ง
Currency Current price Beta Market cap Analyst Average Upside MTD YTD

(Local Currency) (Local Currency) Rating Target Price Performance Performance FY24 FY25F FY25F FY25F FY25F Net D/E แนวรับ แนวต้าน
Delta Air Lines Inc USD 68.0 1.1 44,406 4.9 80.5 18% 3.5% -2.0% -14% 23% 11.7 2.2 1.0 0.8 56.5 69.8
United Airlines Holdings Inc USD 93.0 1.2 30,460 4.8 134.1 44% -12.6% -16.9% 19% 23% 8.9 2.0 0.0 1.2 81.3 109.4
Frontline PLC USD 33.8 0.9 7,514 4.3 37.6 11% -11.1% 54.7% NA -42% 18.5 3.0 5.4 1.4 29.3 39.3
Nippon Yusen KK JPY 5,777.0 0.7 2,361,522 3.0 5,279.1 -9% 7.6% 13.8% -51% -16% 5.6 0.9 5.4 0.2 5181.3 6104.7
Mitsui OSK Lines Ltd JPY 6,890.0 0.7 2,500,835 3.8 6,134.5 -11% 18.8% 46.3% -50% -14% 6.1 0.9 5.0 0.6 5417.8 6888.1
COSCO SHIPPING Holdings Co Ltd HKD 15.1 0.7 258,754 3.5 14.6 -3% -0.5% 9.8% -31% -30% 6.8 0.9 7.4 -0.3 14.8 16.4
Volkswagen AG EUR 87.7 1.1 44,845 4.0 114.9 31% -13.4% -15.3% 55% 18% 7.9 0.2 5.0 -0.2 81.8 100.1
Bayerische Motoren Werke AG EUR 78.9 1.1 48,552 3.5 91.2 16% -11.8% -15.3% -10% 15% 7.4 0.5 5.0 -0.1 73.8 87.8
Mercedes-Benz Group AG EUR 52.3 1.1 50,340 3.3 60.8 16% -11.4% -13.0% 11% 26% 9.3 0.5 4.6 -0.3 50.2 58.9
Booking Holdings Inc USD 4,237.8 1.1 134,224 4.5 5,757.7 36% -20.9% -20.9% 61% NA 18.6 NA 0.9 NA 4092.7 4556.8
Expedia Group Inc USD 236.3 1.2 134,224 3.8 281.4 19% -16.6% -16.6% 89% NA 15.3 16.1 0.7 0.3 210.6 253.6
Norwegian Cruise Line Holdings USD 20.2 1.5 28,950 3.9 25.3 25% -9.4% -9.4% 148% 14% 9.7 4.4 0.0 6.9 17.5 23.9
Walmart Inc USD 123.1 0.8 981,084 4.8 139.7 14% 10.5% 10.5% 21% 12% 46.7 9.7 0.8 0.5 119.4 129.2
Costco Wholesale Corp USD 974.9 0.7 432,499 4.2 1,088.8 12% 13.0% 13.0% 12% 11% 53.9 15.0 0.5 -0.2 964.0 1020.2
Hermes International SCA EUR 1,668.5 1.2 176,143 4.2 2,397.0 44% -21.4% -21.4% 8% 15% 39.3 9.2 1.2 -0.5 1617.1 2102.0
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitt EUR 462.4 1.2 230,106 4.1 630.3 36% -28.3% -28.3% 6% 15% 21.5 3.2 2.7 0.3 438.5 544.7
Alphabet Inc USD 290.9 1.0 3,511,533 4.7 379.3 30% -7.1% -7.1% 12% 15% 26.7 8.6 0.3 -0.2 292.8 314.7
Amazon.com Inc USD 211.7 1.3 2,272,690 4.8 283.6 34% -8.3% -8.3% 26% 18% 24.2 5.9 0.0 0.1 204.3 217.9
JPMorgan Chase & Co USD 295.4 1.1 796,757 4.0 344.6 17% -8.3% -8.3% 7% 8% 14.6 2.3 2.0 0.5 279.3 303.9
Goldman Sachs Group Inc/The USD 841.8 1.3 258,063 3.8 982.5 17% -4.2% -4.2% 12% 12% 17.2 2.4 1.7 2.7 766.1 897.4
Morgan Stanley USD 165.7 1.3 263,029 3.9 199.4 20% -6.7% -6.7% 9% 7% 16.7 2.6 2.3 2.0 151.8 172.9
Deutsche Bank AG EUR 25.8 1.2 49,283 3.4 34.9 35% -22.1% -22.1% 8% 15% 8.4 0.8 3.9 0.8 23.4 30.4
NVIDIA Corp USD 178.7 1.8 4,341,924 4.8 271.0 52% -4.2% -4.2% 182% 33% 38.1 28.4 0.0 -0.3 173.6 187.6
Broadcom Inc USD 318.8 2.0 1,509,460 4.9 469.2 47% -7.9% -7.9% 125% 55% 47.2 19.8 0.7 0.6 305.2 344.3
Taiwan Semiconductor Manufactu USD 347.8 1.5 1,803,607 4.9 430.3 24% 14.4% 14.4% NA 23% 34.3 10.6 0.9 -0.4 323.5 373.8
SK hynix Inc KRW 950,000.0 1.5 677,779,949 4.9 1,414,554.1 49% 45.7% 45.7% 201% 24% 16.6 6.0 0.2 -0.1 839809.9 1098290.0
Advantest Corp JPY 23,235.0 1.4 17,008,020 4.3 27,816.7 20% 18.3% 18.3% 110% 43% 99.0 32.7 0.2 -0.3 21527.7 28086.4
ASML Holding NV USD 1,393.9 1.4 541,035 4.7 1,746.6 25% 30.3% 30.3% NA 29% 48.4 23.2 0.6 -0.4 1299.7 1455.4
Lam Research Corp USD 233.5 1.7 291,526 4.5 276.0 18% 36.4% 36.4% 28% 32% 58.1 29.2 0.4 -0.2 201.9 244.5
Applied Materials Inc USD 369.3 1.5 293,112 4.7 410.7 11% 43.7% 43.7% 28% 25% 39.5 15.4 0.5 -0.1 327.3 381.0
Linde PLC USD 492.3 0.6 228,147 4.4 514.6 5% 15.5% 15.5% 21% 9% 30.0 5.9 1.2 0.6 473.6 509.2
Air Liquide SA EUR 171.26 0.8487 99,210 4.3 195.8 0.1 7% 6.9% 0.1 0.1 26.7 3.5 2.0 0.4 163.2 178.3
China Petroleum & Chemical Cor HKD 4.52 0.7418 754,362 3.8 5.3 17% -3% -3.2% 47% 17% 12.8 0.6 5.2 0.4 4.4 5.6
PetroChina Co Ltd HKD 10.74 0.7042 2,377,547 4.7 10.9 1% 28% 28.2% NA 9% 10.3 1.1 4.7 0.1 9.7 11.2
CNOOC Ltd HKD 28.52 0.6914 1,407,754 4.7 27.7 -3% 34% 33.9% NA 7% 8.2 1.6 5.1 -0.1 24.9 31.2
Siam Cement PCL/The THB 193.5 1.1548 232,200 2.9 200.0 3% 5% 5.4% -31% 36% 13.8 0.6 2.7 0.7 153.6 226.2
LG Chem Ltd KRW 319500 1.2462 22,554,254 4.5 423911.4 33% -4% -3.9% 113% 622% NA 0.7 0.3 0.5 258824.5 392275.5
Formosa Plastics Corp TWD 48.35 0.6803 307,784 3.5 52.3 8% 24% 24.0% 95% 2225% NA 1.0 0.8 0.0 43.3 52.2
Reliance Industries Ltd INR 1413.1 1.1078 19,123,308 4.8 1719.5 22% -10% -10.0% 16% 10% 26.9 2.2 0.4 0.1 1359.3 1433.2
RTX Corp USD 195 0.7693 262,465 4.1 219.8 13% 6% 6.3% 36% 11% 31.5 4.0 1.4 0.5 193.2 213.6
Lockheed Martin Corp USD 624.2 0.4792 143,616 3.6 674.0 8% 29% 29.1% 38% 7% 28.8 24.8 2.2 2.8 611.6 682.2
L3Harris Technologies Inc USD 352.02 0.6469 65,749 4.4 394.1 12% 20% 19.9% 39% 15% 33.1 3.4 1.4 0.5 346.6 377.9
Rheinmetall AG EUR 1486.5 0.9612 69,208 4.6 2089.7 41% -5% -4.8% 153% 48% 55.7 12.9 0.7 -0.1 1457.1 1705.3
Thales SA EUR 246 0.8379 50,662 3.8 292.0 19% 7% 7.0% NA 14% 26.2 6.1 1.5 0.4 237.1 259.6

กรอบราคาจากมุมมองด้านเทคนิคDiv YieldGrowth P/E P/B
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4 กลยุทธต์ลาดหุน้ไทย

ระยะส้ัน (1-4 สัปดาห)์ 
เน้นความเรว็และ Tactical Play เพราะเมื่อความเส่ียง

ภมูิรฐัศาสตรล์ดลง สินทรพัย์เส่ียงจะดีดกลับทันที 
(Risk-on) โดยเฉพาะหุน้ท่ีถกูเทขายหนักในชว่งก่อน

หน้า 

กลยุทธร์ะยะส้ันจงึแนะนํา “เขา้ซื้อเก็งกําไร”  

1) หุน้ท่ีได้ประโยชน์โดยตรงจากราคาน�ามันปรับลงแรง 
และ/หรอื มีฐานลกูค้าตะวันออกกลาง ได้แก่ สายการ
บนิ (AAV THAI BA) โรงไฟฟ�า SPP (GPSC BGRIM) 
รพ. ระดับบน (BH BDMS PR9) และท่องเท่ียว (AOT 

CENTEL ERW MINT) 

2) หุน้ท่ีได้ประโยชน์จากความเส่ียงเรื่องหว่งโซอุ่ปทาน
ชะงกังนัลดลง ได้แก่ อิเล็กทรอนิกส์ (DELTA HANA 
KCE) ยานยนต์ (AH SAT STANLY)  วัสดุก่อสรา้ง 

(SCC) และบรรจุภณัฑ์ (SCGP) 

3) หุน้ท่ีคาดเป�นเป�าหมาย Short Covering ซึ่งเป�นหุน้ 
SET50 ท่ีมีปรมิาณขายชอรต์เพ่ิมขึ้นและราคาหุน้ปรับ
ลงแรงกว่า SET ในชว่งเกิดวิกฤติ ได้แก่ LH WHA 
BTS AOT BDMS CPF MINT AWC HMPRO OR

ระยะกลาง (3-6 เดือน) 
เน้นความทนทานเพ่ือสู้กับ Stagflation เพราะแม้
สงครามจะสงบ แต่ราคาน�ามัน Brent ท่ีฐานใหม่ 

(เชน่ US$80-85/bbl) ยังคงสูงกว่าอดีต 
(US$65-70/bbl) ทําใหเ้กิดภาวะเงนิเฟ�อฝ�งตัว 
(Sticky Inflation) และกระทบกําลังซื้อลดลง 

กลยุทธล์งทนุระยะกลางจงึแนะนํา “ทยอยซื้อ
สะสม” สําหรบัหุน้ที่ม ีHigh Pricing Power ซึง่
สามารถส่งผา่นต้นทนุหรอืปรบัราคาขายใหก้ับ
ลกูค้าได้เรว็เพราะเป�นสินค้าจาํเป�น (Defensive) 
หรอืมีคู่แขง่น้อยราย รวมท้ังมีความเส่ียงจาํกัด

ต่อป�จจยัภายนอก ได้แก่ ส่ือสาร (ADVANC 
TRUE) การแพทย์ (BDMS BH CHG BCH) และ

พาณิชย์ (CPALL CPAXT BJC CPN CRC)

ระยะยาว (6-12 เดือนขึ้นไป) 
เน้นการเปล่ียนแปลงเชงิโครงสรา้ง เพราะวิกฤติใน

ตะวันออกลางท่ีผลักดันใหร้าคาน�ามันพุ่งขึ้นไป 
US$120/bbl คาดจะเป�นบทเรยีนท่ีเรง่ใหภ้าครฐัและธุรกิจ
ท่ัวโลกตระหนักถึงความเส่ียงการพ่ึงพาพลังงานฟอสซลิ 
พรอ้มหนัไปเตรยีมเขา้สู่พลังงานทางเลือกซึ่งเป�น New 

Normal ด้านพลังงานเรว็ขึ้น 

กลยุทธล์งทนุระยะยาวจงึแนะนํา “ซื้อลงทนุ” สําหรบัหุน้
กลุ่มพลังงานทางเลือก (Renewable Energy) อาทิ ผู้ผลิต
ไฟฟ�าพลังงานสะอาด (GULF GPSC BGRIM GUNKUL) ท่ี
จะได้แรงหนุนจากนโยบายรฐัและอุปสงค์จากภาคเอกชนท่ี

ต้องการลดความผูกพันกับฟอสซลิ, กลุ่มนิคมอุตสาหกรรม 
(WHA AMATA) ท่ีรองรบัฐานการผลิตรถยนต์ไฟฟ�า และ

กลุ่มติดต้ังสถานีชารจ์หรอื Solar Rooftop

ขณะที่ระยะส้ันแนะนําระมดัระวงัแรงขาย ในหุน้พลังงานต้นน�า (PTTEP) 
ส่วนนักลงทุนท่ีรบัความเส่ียงได้ต�าและกังวลการเจรจาล้มเหลวหรอืเกิดการเผชญิหน้าทางทหารอีกครัง้ 

INVX แนะนําใหถื้อเงนิสดหรอืตราสารหนี้ระยะส้ัน เพ่ือลดผลกระทบจากการปรบัขึ้นของ Bond Yield 
ท่ามกลางความไม่แน่นอนของทิศทางดอกเบีย้เฟด ซึ่งการเน้นสินทรพัย์ท่ีมี Duration ส้ันจะชว่ยลด

ความเส่ียงด้านราคา (Duration Risk) รวมท้ังยังเป�นการสะสมความคล่องตัวเพ่ือรอเขา้ซื้อสินทรพัย์
พ้ืนฐานดีในจงัหวะท่ีราคาย่อลงมาในอนาคต

1 2 3

4
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ขอ้มูลทางการเงนิของหุน้ท่ีเก่ียวขอ้ง
Currency Current price Beta Market cap Analyst Average Upside MTD YTD

(Local Currency) (Local Currency) Rating Target Price Performance Performance FY24 FY25F FY25F FY25F FY25F Net D/E แนวรับ แนวต้าน
Asia Aviation PCL THB 1.1 1.2 13878 3.5 1.3 0.2 -0.2 0.0 -0.5 0.2 9.9 1.1 0.0 2.9 0.9 1.3
Thai Airways International PCL THB 6.2 2.0 174065 3.8 8.6 0.4 -0.1 -0.1 -0.1 0.0 5.4 2.3 4.0 0.5 5.7 6.8
Bangkok Airways PCL THB 13.3 1.2 27588 4.9 19.7 0.5 -0.3 -0.1 0.1 0.0 7.8 1.5 7.2 0.1 11.2 17.8
Global Power Synergy PCL THB 32.8 1.5 92346 4.3 44.3 0.4 -0.2 -0.1 -0.1 0.1 16.5 0.8 3.3 0.8 27.2 42.5
B Grimm Power PCL THB 11.2 1.7 29197 3.8 15.9 0.4 -0.3 -0.2 0.2 0.2 15.6 0.8 3.3 2.0 9.1 15.1
Bumrungrad Hospital PCL THB 164.5 1.0 130772 4.1 203.2 0.2 -0.2 0.1 0.0 0.0 17.8 4.2 3.1 -0.2 148.4 194.9
Bangkok Dusit Medical Services THB 18.4 0.7 292413 4.7 25.7 0.4 -0.1 0.0 0.1 0.1 18.0 2.8 4.2 0.1 17.2 21.2
Praram 9 Hospital PCL THB 16.3 0.6 12817 4.9 24.3 0.5 -0.2 -0.1 0.1 0.1 15.7 2.2 2.9 -0.5 15.1 19.3
Airports of Thailand PCL THB 50.0 1.2 714285 3.8 57.9 0.2 -0.1 -0.1 0.1 0.4 38.8 5.4 1.5 0.2 46.4 54.1
Central Plaza Hotel PCL THB 33.3 1.0 44888 4.2 41.3 0.2 -0.2 0.0 0.1 0.1 26.1 2.1 1.7 1.2 28.9 39.5
Erawan Group PCL/The THB 2.5 1.4 12217 4.7 3.5 0.4 0.0 0.0 0.1 NA 14.6 1.3 2.8 1.3 2.1 3.2
Minor International PCL THB 21.7 1.0 12217 4.8 33.6 0.5 -0.1 -0.1 NA NA 14.3 1.3 3.0 1.7 19.3 26.0
Delta Electronics Thailand PCL THB 285.0 1.7 122192 3.1 217.5 -0.2 0.6 0.6 0.3 0.3 147.7 36.4 0.2 -0.2 240.6 286.4
Hana Microelectronics PCL THB 28.3 0.8 25012 4.1 24.5 -0.1 0.7 0.7 0.2 0.4 35.0 0.9 1.7 -0.2 16.7 28.7
KCE Electronics PCL THB 22.7 1.1 26833 2.2 18.6 -0.2 0.2 0.2 0.2 0.1 27.3 2.0 4.0 0.0 16.4 24.3
AAPICO Hitech PCL THB 13.0 0.8 4369 3.8 15.5 0.2 0.0 0.0 0.1 0.0 5.7 0.4 6.4 0.3 12.3 15.2
Somboon Advance Technology PCL THB 14.1 0.7 5995 3.5 15.8 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 8.5 0.7 10.0 -0.4 13.0 16.6
Thai Stanley Electric PCL THB 197.0 0.5 15095 4.6 222.9 0.1 0.0 0.0 0.3 0.0 9.3 0.7 6.7 -0.4 189.6 206.7
Siam Cement PCL/The THB 195.5 1.2 234600 2.9 200.0 0.0 0.1 0.1 -0.3 0.4 13.9 0.6 2.7 0.7 153.6 226.2
SCG Packaging PCL THB 19.3 1.2 82853 3.6 21.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.1 21.3 1.1 2.4 0.5 16.1 20.7
Land & Houses PCL THB 3.7 1.1 43975 2.8 4.0 0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 11.5 0.8 6.7 1.4 3.4 4.3
WHA Corp PCL THB 4.1 1.3 61880 4.3 4.6 0.1 0.3 0.3 0.0 0.1 12.6 1.7 4.9 1.1 3.8 4.4
BTS Group Holdings PCL THB 2.0 1.2 32509 3.4 3.6 0.8 -0.1 -0.1 -1.5 0.2 48.1 0.5 0.5 1.4 1.8 2.4
Charoen Pokphand Foods PCL THB 19.8 0.8 162372 3.7 22.6 0.1 -0.1 -0.1 -0.2 0.1 6.2 0.6 7.0 2.0 18.0 21.3
Asset World Corp PCL THB 2.0 1.4 65334 3.9 2.8 0.4 0.0 0.0 -0.6 0.3 21.0 0.7 2.7 0.9 1.8 2.5

Home Product Center PCL THB 6.0 1.2 77763 3.9 7.5 0.3 -0.1 -0.1 0.1 0.0 13.2 2.9 6.4 0.8 5.6 7.4

PTT Oil & Retail Business PCL THB 11.6 1.2 139200 3.8 15.3 0.3 -0.1 -0.1 0.0 0.1 12.6 1.2 4.1 -0.1 10.0 13.4

Advanced Info Service PCL THB 366.0 0.9 1088561 4.0 388.8 0.1 0.2 0.2 0.1 0.1 24.4 10.5 3.8 1.5 352.3 387.3

True Corp PCL THB 13.9 0.9 480274 4.7 16.4 0.2 0.3 0.3 1.6 0.2 28.6 6.1 1.7 5.5 12.8 14.7
Chularat Hospital PCL THB 1.4 1.0 15400 4.5 1.8 0.3 -0.1 -0.1 0.1 0.1 15.4 1.9 4.9 -0.1 1.3 1.7
Bangkok Chain Hospital PCL THB 9.4 0.9 23441 4.5 12.8 0.4 -0.1 -0.1 0.1 0.0 17.1 1.7 4.0 -0.1 8.9 11.1
CP ALL PCL THB 43.8 1.0 389878 4.9 62.4 0.4 0.0 0.0 0.1 0.1 14.0 2.8 3.4 1.2 42.3 52.7
CP AXTRA PCL THB 15.1 1.3 157458 3.3 17.2 0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 15.9 0.5 4.3 0.5 14.1 16.6
Berli Jucker PCL THB 13.5 1.1 54105 4.4 17.9 0.3 -0.1 -0.1 0.1 0.1 12.8 0.4 5.2 1.2 12.6 15.9
Central Pattana PCL THB 63.0 1.0 282744 4.8 73.2 0.2 0.1 0.1 0.0 0.1 15.8 2.5 3.6 0.9 60.2 69.5
Central Retail Corp PCL THB 18.1 1.2 109161 4.2 22.0 0.2 0.0 0.0 0.1 0.1 12.5 1.5 7.1 1.2 16.8 20.8
Gulf Development PCL THB 56.5 1.3 844101 4.9 69.9 0.2 0.4 0.4 NA 0.1 31.0 2.3 3.1 0.9 53.1 59.8
Gunkul Engineering PCL THB 2.3 1.2 19956 4.9 2.9 0.3 0.2 0.2 0.0 0.0 12.2 NA 5.6 0.9 2.0 2.5
Amata Corp PCL THB 18.9 1.2 21735 4.0 21.4 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 7.7 0.9 4.6 0.6 17.6 19.8
PTT Exploration & Production P THB 155.5 0.6 617333 4.2 152.7 0.0 0.4 0.4 0.1 0.0 10.0 1.1 5.3 0.1 132.0 157.8

Div Yield กรอบราคาจากมุมมองด้านGrowth P/E P/B
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4 New Normal หลังสงครามอิหรา่นคืออะไร?

Clean energy: Longi, First Solar, Sungrow, 
Vestas, Iberdrola
Nuclear: Mitsubishi Heavy Industries, IHI Corp, 
GE Vernova, Hitachi, Flowserve
Small Modular Reactor: Nuscale, Oklo

US, Australia energy: Cheniere Energy, 
Sempra, Woodside Energy, TotalEnergies, EQT 
Corporation, Santos Australia
Pipelines/Storage: Kinder Morgan, Williams 
Companies

หุน้ท่ีมแีนวโนม้ได้ประโยชน์

US (เน้นเงนิป�นผลและรายได้แน่นอน): Coca-Colar, 
HCA Healthcare, Costco Wholesales
EU (เน้นแบรนด์ท่ีมอํีานาจกําหนดราคา): Nestle, 
Unilever, Hermes
เอเชยี (เน้นเงนิป�นผลและบรกิารพ้ืนฐานในประเทศ): 
MUFG, China Mobile, CATL

•ความไม่แน่นอนทางภมูิรฐัศาสตรบ์บีใหป้ระเทศต่างๆ ต้องเรง่เสรมิ
แสนยานุภาพเพ่ือการป�องกันตัว

•งบประมาณกลาโหมจะกลายเป�นค่าใชจ้า่ยประจาํท่ีสูงข้ึน โดยเน้นเทคโนโลยี
สมัยใหม่ เชน่ Drone และระบบป�องกันขีปนาวุธ (Anti-missile system) 
เพ่ือรบัมือกับการโจมตีทางอากาศท่ีต้นทนุต�าแต่ทําลายล้างสูง

การลงทนุในด้าน
การทหารมากขึ้น

•สงครามในตะวันออกกลางทําใหร้าคาและอุปทานน�ามันดิบผันผวนรุนแรง
และคาดเดาไม่ได้

•การเรง่เปล่ียนผ่านสู่ Clean & Green Energy และ Nuclear ไม่ใชแ่ค่เรื่อง
รกัษ์โลกอีกต่อไป แต่เป�นเรื่องความมั่นคงทางพลังงานเพ่ือลดการพ่ึงพา
น�ามันจากเขตขัดแย้งในกรณท่ีีจะเกิดเหตกุารณ์อีกในอนาคต

พลังงานทางเลือกจะมี
ความต้องการมากขึ้น

•ชอ่งแคบฮอรมุ์ซและเส้นทางขนส่งในตะวันออกกลางมีความเส่ียงถกูป�ดก้ัน
•โลกจะย้ายการนําเข้าพลังงานไปยังแหล่งท่ีปลอดภยัและเป�นมติรมากกว่า 
เชน่ สหรฐัฯ และออสเตรเลีย ซึ่งเป�นผู้ผลิตก๊าซและน�ามันรายใหญ่ท่ีอยูน่อก
เขตความขัดแย้งโดยตรง เพ่ือสรา้งหว่งโซอุ่ปทานท่ีมั่นใจได้ในระยะยาว

การปรบัเปล่ียนของ
หว่งโซอุ่ปทาน

พลังงาน

• มองว่าเศรษฐกิจโลกจะมีสัญญาณของการชะลอตัวลงในส่วนของการ
บรโิภคเพราะราคาพลังงานอยูใ่นระดับสูงและใชเ้วลากว่าท่ีโครงสรา้ง
พ้ืนฐานจะกลับเข้าสภาวะปกติ ทําใหก้ารลดดอกเบีย้ทําได้ยาก

• บรษัิทจะมีการส่งผ่านต้นทนุไปยังผู้บรโิภค พฤติกรรมผู้บรโิภคมีแนวโน้ม
เปล่ียนไปรดัเข็มขัดมากขึ้นจากดอกเบีย้ท่ีไมล่ดลงและราคาสินค้าแพงขึ้น

ความเส่ียง Stagflation 
(ดอกเบี้ยลงยาก ศก 

กระทบกําลังซื้อ)

Drone: AeroVironment, Red Cat, Autel
Intelligent, Elbit system, Leonardo, Teledyne, 
Moog
Anti missile system: Palantir, Northrop 
Grumman, L3Harris, Lockheed Martin
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ขอ้มูลทางการเงนิของหุน้ท่ีเก่ียวขอ้ง
Currency Current price Beta Market cap Analyst Average Upside MTD YTD

(Local Currency) (Local Currency) Rating Target Price Performance Performance FY24 FY25F FY25F FY25F FY25F Net D/E แนวรับ แนวต้าน
AeroVironment Inc USD 199.0 1.6 10,071 4.7 312.4 57% -21.1% -17.7% 86% 39% 65.5 NA NA 0.0 185.9 250.3
Red Cat Holdings Inc USD 15.9 1.2 1,922 5.0 21.8 37% 36.2% 100.1% 51% 23% NA NA NA -0.6 12.4 17.6
Autel Intelligent Technology C USD 32.9 1.3 22,076 4.9 58.8 79% -10.2% -10.5% 28% 29% 24.9 5.4 1.2 0.0 31.0 36.7
Elbit Systems Ltd HKD 281,900.0 0.5 131,187 3.4 253,330.7 -10% 17.5% 53.5% 25% 18% 73.3 10.2 0.3 0.0 233396.3 312272.7
Leonardo SpA HKD 59.0 0.9 34,122 4.2 68.7 16% 3.9% 20.1% 7% 21% 31.2 3.5 0.9 0.1 55.1 65.8
Teledyne Technologies Inc HKD 625.4 0.9 28,965 4.5 702.8 12% -8.2% 22.4% 24% 8% 29.0 2.8 0.0 0.2 607.5 694.4
Moog Inc HKD 306.0 1.1 10,115 4.3 324.5 6% -9.3% 25.6% 36% 15% 37.1 4.8 0.4 0.5 283.7 347.7
Palantir Technologies Inc HKD 155.0 1.9 370,614 4.2 194.2 25% 13.0% -12.8% 90% 41% 214.0 54.1 0.0 -0.9 139.5 163.4
Northrop Grumman Corp HKD 691.2 0.5 98,098 4.1 746.5 8% -4.6% 21.2% -4% 7% 26.5 6.2 1.3 0.8 679.9 775.8
L3Harris Technologies Inc KRW 352.0 0.6 65,749 4.4 394.1 12% -3.4% 19.9% 39% 15% 33.1 3.4 1.4 0.5 346.6 377.9
Lockheed Martin Corp KRW 624.2 0.5 143,616 3.6 674.0 8% 29.1% 29.1% 38% N/A 28.8 24.8 2.2 2.8 611.6 682.2
LONGi Green Energy Technology TWD 18.6 1.3 143,616 4.0 18.6 0% 2.4% 2.4% NA NA NA 2.3 0.0 -0.1 17.7 19.3
First Solar Inc HKD 193.5 1.0 141,179 4.1 250.0 29% -25.9% -25.9% 31% 33% 13.3 2.2 0.0 -0.2 189.5 203.2
Sungrow Power Supply Co Ltd HKD 168.5 0.9 349,398 4.6 214.4 27% -1.5% -1.5% NA 20% 31.7 9.3 0.4 0.0 139.8 181.5
Vestas Wind Systems A/S HKD 166.1 1.2 167,739 3.9 181.3 9% -4.2% -4.2% 38% 29% 29.6 5.7 0.7 -0.3 153.3 164.2
Iberdrola SA KRW 19.4 0.6 131,102 3.6 19.1 -2% 5.1% 5.1% 7% 7% 20.5 2.2 3.5 1.0 18.9 20.1
Mitsubishi Heavy Industries Lt JPY 4,526.0 1.4 15,269,130 4.4 5,339.6 18% 17.9% 17.9% 12% 36% 56.3 6.2 0.5 0.0 4407.2 5133.5
IHI Corp KRW 3,481.0 1.4 3,769,086 4.2 4,583.3 32% 26.4% 26.4% 15% 10% 38.8 8.1 0.5 0.7 3352.9 4376.3
GE Vernova Inc CNY 923.7 1.3 248,962 4.6 886.1 -4% 41.3% 41.3% -20% 54% 124.0 24.9 0.1 -0.6 786.9 917.8
Hitachi Ltd TWD 4,768.0 1.3 21,844,883 4.7 6,021.4 26% -2.7% -2.7% 32% 17% 34.2 3.7 0.8 0.0 4636.1 5132.3
Flowserve Corp KRW 76.6 1.4 9,747 4.5 96.2 26% 10.4% 10.4% 56% 13% 22.1 4.1 1.1 0.4 68.1 88.8
NuScale Power Corp KRW 11.7 2.7 3,951 3.6 18.3 56% -17.5% -17.5% 74% -79% NA 5.5 0.0 -1.1 11.1 13.2
Oklo Inc TWD 55.3 1.9 9,593 4.1 94.7 71% -23.0% -23.0% -6% -15% NA 8.4 0.0 -1.0 52.1 68.0
Cheniere Energy Inc HKD 284.4 0.6 59,780 4.9 291.9 3% 46.3% 46.3% -38% 4% 16.2 6.2 0.7 1.9 223.8 293.0
Sempra KRW 95.3 0.7 62,271 4.6 104.8 10% 8.0% 8.0% 86% 8% 20.8 1.7 2.7 0.9 91.9 97.1
Woodside Energy Group Ltd KRW 34.3 0.7 65,255 3.3 30.6 -11% 45.5% 45.5% -1% -10% 18.0 1.3 4.4 0.2 27.7 35.1
TotalEnergies SE CNY 89.3 0.5 195,337 3.9 84.9 -5% 36.4% 36.4% NA 2% 12.7 1.7 4.2 0.1 74.3 91.7
EQT Corp CNY 67.9 0.9 42,407 4.5 67.5 -1% 26.7% 26.7% 39% -1% 23.1 1.5 0.9 0.3 59.5 67.1
Santos Ltd HKD 7.8 0.6 25,349 4.1 8.0 3% 26.5% 26.5% 102% -3% 19.1 1.1 4.3 0.4 6.8 8.2
Kinder Morgan Inc HKD 34.0 0.7 75,599 4.2 34.8 2% 23.6% 23.6% 1% 6% 26.6 2.4 3.4 1.0 32.6 34.2
Williams Cos Inc/The HKD 73.8 0.7 90,259 4.4 79.4 8% 22.8% 22.8% 8% 13% 34.9 7.2 2.7 1.9 72.2 76.1

Div Yield กรอบราคาจากมุมมองด้านGrowth P/E P/B
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บทสรุปคําแนะนําการลงทนุในหุน้ไทยและต่างประเทศ

หุน้เด่นแนะนาํ

ซื้อเก็งกําไร เนน้ฟ�้ นตัวเรว็ United Airlines, Royal Caribbean, Booking.com, SK Hynix, Advantest, 
Goldman Saches, AOT, MINT, SCC, BH

ซื้อสะสมในทกุชว่งเวลา ยิง่ปรบัฐาน
แรงยิง่ดี Alphabet, Amazon, Hermes, ASML, GULF

ซื้อเพ่ือคาดหวงัผลระยะยาว Palantir, Mitsubishi Heavy Industries, GE Vernova, Cheniere Energy, 
TSMC

ยงัไมม่ัน่ใจสงคราม เนน้ต้ังรบัไวก่้อน Costco, HCA Healthcare, China Mobile, ADVANC
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Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป�นขอ้มูลท่ีมกีารเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนกัลงทนุสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนาํขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) เป�นบริษัทย่อยท่ีบริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ ์เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

เอกสารฉบับนีจ้ดัทําโดย บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่  เป�นท่ีปรึกษาทางการเงนิสําหรับธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ 

ขอ้มูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มูล”) มวัีตถุประสงค์เพ่ือใช้เป�นข้อมูลท่ัวไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหค้ําแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธใินการใชด้ลุพินจิของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่านั้น และหา้มมิใหม้กีารทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทนุอยา่งมนียัสําคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบุคคลทกุคน ท้ังนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอคําแนะนาํจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับนีจ้ดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่านัน้ และหา้มมใิหผู้้ใดนาํขอ้มูลในเอกสารฉบับนีไ้ปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จาํหนา่ย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหนา้

© สงวนลิขสิทธิ ์2569 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ ์จาํกัด
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CG Rating 2025 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAI, AAV, ACE, ADB, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, AOT, AP, ARIP, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AUCT, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC,
BKIH, BLA, BLC, BOL, BPP, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CMC, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT,
EASTW, EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTI, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INSURE, IP, IRC, IRPC, IT, ITC,
ITEL, ITTHI, IVL, J, JAS, JMART, JMT, JTS, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KCG, KEX, KJL, KKP, KSL, KTB, KTC, KUMWEL, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, MEGA, MFC, MFEC, MGC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, NEP, NER, NKI, NOBLE,
NRF*, NV, NVD, NYT, OCC, ONEE, OR, ORI, ORN, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PL, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PMC, PORT, PPP, PPS, PQS, PR9, PRG, PRM, PRTR, PSH, PSL, PSP, PTC, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, ROCTEC, RS, RT, S,
S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SDC, SE, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SKY, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI,
SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSF, SSP, SSSC, STA, STARM, STECON, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVOA, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAN, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TEKA, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TKS,
TKT, TLI, TM, TMD, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TQM, TRUBB, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVH, TVO, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UP, UPF, UPOIC, UV, VGI, VIBHA, VIH, VNG, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, WP,
WPH, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, ABM, ACG, ADD, AE, AH*, AIT, ALUCON, AMC, ANAN, APCO, APCS, ATP30, BA, BBIK, BC, BCP, BE8, BIG, BPS, BR, BSBM, BTC, BTW, BVG, BYD*, CFARM, CH, CIG, CM, CMAN, CMO*, COCOCO, COMAN*, CPI, CRD, CSC, DEXON, DTCENT, EAST, EKH, ESTAR, EURO, EVER, FE, FVC, GEL,
HUMAN, ICN, IFS, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KGI*, KTIS, KTMS, KUN, LALIN, LANNA, LEO, LHK, LPN*, MAGURO, MATCH, MBAX, M-CHAI, MCOT, METCO, MICRO, MVP*, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NL, NSL, NTSC, NTV, OKJ, PATO, PDG, PEACE, PEER, PREB, PRI, PRIME, PRIN, PRINC*, PROUD,
PSG, PSTC, PT, QLT, RCL, READY, RPH, SAMCO, SANKO, SAPPE, SCI, SCN, SECURE, SFT, SINO, SKE, SMT, SPA, SPVI, SRS, SUPER, SVI*, SWC, TAE, TFM, TIDLOR*, TIPCO, TITLE, TK, TKN*, TMC, TMI, TNP, TNR, TPA, TPCS, TPIPL*, TPIPP, TPS, TQR, TRP, TRT, TURTLE, TVT, UBA, UREKA, VCOM,
VRANDA, WARRIX, WAVE*, WIN, XO, XPG, XYZ, ZIGA
Companies with Good CG Scoring
AHC, AIE, AMANAH, AMR, ANI, APURE, ARIN, ARROW, ASIA, ASN, AYUD, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLAND, CAZ, CEN, CHAO, CHARAN*, CHAYO, CHIC, CHOTI, CI, CITY, CSP, CSS, CWT, DIMET*, DOD, DPAINT, DV8, EA*, EASON, ECF*, EFORL, FNS, FTE, GBX, GPI, GTB, GYT, IMH, IRCP, ITNS, IVF,
JCK, KBS, KISS, KK, KWC, KWM, L&E, LDC, LEE, MCA, MEB, MEDEZE, MENA, MILL*, MITSIB, MK, MPJ, NAM, NATION, NCAP, NEX, NOVA, NPK, OGC, PACO, PANEL, PCE, PHG, PICO*, PIN, PIS, PLANET, POLY, PRAKIT, PRAPAT, PROEN, PROS, PTECH, PYLON, RAM, RJH, RML, ROCK, RPC, SAFE,
SALEE, SE-ED, SIAM, SINGER, SISB, SK, SKN, SMD100, SNPS, SORKON, SPREME, SST, STANLY, STC, STPI, STX, SVR, SVT, TAKUNI, TATG, TFI, THG*, TMAN, TOPP, TPLAS, TPOLY, TRC*, TRU, TSE, TSR*, UKEM, UOBKH, VARO, VL, WFX, WIIK, WORK, YUASA, ZAA
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai
Institute of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers,
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* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการที่ส่งผลใหถู้กลดผลสํารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าว ดังกล่าวประกอบด้วย  
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น กรณีที่มีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบัติตามกฎหมาย ข้อบังคับ ระเบียบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืข้อตกลงการจดทะเบียนหลักทรพัย์กับ

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ACE, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS,
BWG, CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC,
ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, KCE, KGEN, KGI,
KKP, KSL, KTB, KTC, L&E, LANNA, LH, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB,
PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA,
SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STARM,
STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, TPCS, TPLAS,
TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, SANKO,
SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
88TH, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASN, ATLAS, ATP30, AU, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY,
BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BLAND, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO,
COLOR, COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EFORL, EKH, EMPIRE, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GJS, GLAND, GLORY, GRAMMY, GRAND,
GSTEEL, GTB, GTV, GYT, HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IDG, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, JAK, JCK, JCT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI,
KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MADAME, MAGURO, MANRIN, MASTEC, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MMM, MORE, MOTHER, MPJ, MRDIYT, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR,
NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NTF, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ONSENS, ORN, PACO, PAF, PANEL, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMTA, POLY, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PSGC, PSP,
PTL, QDC, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKIN, SKN,
SLP, SMART, SMD100, SMO, SMT, SNPS, SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI,
THANA, THE, THG, THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TURBO, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UPOIC,
UTP, UVAN, VARO, VPO, VRANDA, VS, WASH, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WSOL, XBIO, XPG, XYZ, YGG, YONG, ZAA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of May 2, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.


	Slide Number 1
	บทสรุปการลงทุนเกี่ยวกับสงครามในอิหร่าน
	แนวโน้มของท่าทีของสหรัฐและอิหร่านจะเป็นอย่างไร
	สงครามจะจบแบบไหน?�
	จุดเปลี่ยนสงครามคือการยอมรับดีลของอิหร่าน 
	สถิติหลังสงครามคลี่คลาย
	จุดที่เลวร้ายที่สุดของความตกใจของตลาดได้ผ่านไปแล้ว
	หลังสงครามจะเป็นอย่างไรเมื่อโครงสร้างพื้นฐานพลังงานถูกทำลาย
	หากว่าสงครามจบหรือคลี่คลายจะซื้ออะไรดี?
	ข้อมูลทางการเงินของหุ้นที่เกี่ยวข้อง
	4 กลยุทธ์ตลาดหุ้นไทย
	ข้อมูลทางการเงินของหุ้นที่เกี่ยวข้อง
	4 New Normal หลังสงครามอิหร่านคืออะไร?�
	ข้อมูลทางการเงินของหุ้นที่เกี่ยวข้อง
	บทสรุปคำแนะนำการลงทุนในหุ้นไทยและต่างประเทศ
	Slide Number 16
	Slide Number 17
	Slide Number 18

